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読者の便宜のために，前月号に掲載した表2を再掲しておこう。
(ii) 為替差額の変動が企業利益の変動に及ぼす影響度の分析
為替差額が企業利益に及ぼす影響の程度が業界によって異なることが明ら
かになったが，影響度の相遮を回帰分析の手法を使って， ョリー層深く検討
(5) 
しておこう。
表 2から明らかなように，為替差損益の影響は各年度の実績に対してより
(5) この分析は， 関西大学情報処理センターの SPSS (Statistical Package for 
the Social Science)統計パッケージを利用した。
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表2 業界別為替
〔1〕輸出型業界
昭和53年 昭和54年 ・昭和55年 昭和56年
項 目
実績 実績 1対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比
円相場（円） I 210.44 1 219.141↓ 8.7, 226.741↓ 7.6, 220.541↑ 6.2 
営業利益 I83.2 
I 
96.8 1+ 13.61134.5 1+ 37. 71141. 7 1+ 7.2 
経常利益 75.5 89.1 + 13.6 125.1'+ 36.0 134.6 + 9.5 
差額 I7.7 I 7.7, 0.0 I 9.!s] t 1.71 7.~6,x 2.3 
為替差損益 ー 0.93 -0.36 + 0.57 + 0. + 1.02 - 1. - 2.62 
輸出売上高 516.6 532.2 + 15.6 676.5 +144.3 869.5 +193.0 
上売上高高輸比出売率 28.38% 27.33% -1.05% 28.66彩+1.33彩 29.97彩+1.31彩
替輸差出売損上益高比為率 -0.18% -0.07彩+0.11彩+0.10彩+0.17% -0.23% -0.33% 
原材料費 778.2 860.6 + 82.4 1,019.8 +159.2 1,215.3 +195.5 
〔注〕 1) 「円相場」行の↓印は円安を， ↑印は円高を表す。
2) 「差額」行の3印は拡大を， X印は縮小を表す。
3) 「為替差損益」行および「輸出売上高為替差損益比率」行，実績欄の
4) 「為替差損益」行および「輸出売上高為替差損益比率」行，対前年比
差益比率傾向を表す。
〔2〕輸入型業界
昭和53年 昭和54年 昭和55年 昭和56年
項 目
実績 1対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比実績
円相場（円） I 210.441 219.141↓ 8. 1 ¥ 226. 741↓ 7.6, 220.541↑ 6.2 
営業利益 233.7 I 462.61+228.9 I 495.2 + 32.6 758.4 1+263.2 
経常利益 88.6 195.7 +107.1 134.0 -61.7 411.9 +277.9 
差額 145.1 | 266.29 613121.8 I 361.2631 1 t 94.389| 1 346.5 94 1 X 14.7 
為替差損益 •+37.08 + 20. -16.82-21. -41. + 57. + 79.57 
輸出売上高 816.8 781.7 -35.1 966.0 +184.3 1,058.5 + 92.5 
売上上高高輸比出売率 19.03彩 16.79彩 -2.24% 16.65% -0.14% 16.80彩+0.15% 
替輸差出売損上益比高率為 + 4.54彩+2.59彩 -1.95彩 -2.24彩 -4.83彩 +5.47% +7.71彩
原材料費 1,594.3 1,789.2 +194.9 2,457.5 +668.3 2,961.4 +503.9 
注記事項は上表と同じ。
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差損益の推移
（単位億円）
昭和57年 昭和58年 昭和59年 昭和60年
実績 1対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比
249.08l ↓ 28.54 | 237.51| • ~1.571 237.521↓ 0.01 238.541↓ 1.02 
153.1 + 11.4 148.4 I -4.7 168.1 I + 19. 7 199.81 + 31. 7 
147.3 + 12.7 141.6 - 5.7 163.8 + 22.2 213.7 + 49.9 
5.:31 X 1.3 I 6.81 i 1.0 I 4.:31 X 2.5 1-13.：。IX 18.2 
+ o. + 2.69 - 1.35 - 2.08 - 1. + 0.32 + 1. + 2.23 
985.8 +116.3 1,025.4 + 39.6 1,182.6 +157.2 1,413.4 +230.8 
30.50% + 0.53% 30.77彩 + 0.27% 32.15% + 1.38彩 33.31彩 + 1.16彩
+0.07彩 + 0.30% -0.13% -0.20彩 -0.09% + 0.04% +0.08% + 0.17彩
1,279.0 + 63.7 1,305.5 + 26.5 1,496.5 +191.0 1,719.8 +223.3 
ー印は差損および差損比率を，＋印は差益および差益比率を表す。
欄の一印は差損傾向および差損比率傾向を表し，＋印は差益傾向およぴ
（単位億円）
昭和57年 昭和58年 昭和59年 昭和60年
実績 1対前年比 実績 l対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比
249.081↓28,541 237.511↑11.571 237.521↓ 0.01 I 238.541↓ 1.02 
697.5, -60.9 
234.6 -177.3 
603.1 I T 94.4 I 
186.1 -48.5 
626.4 I + 23.3 I 
221.1 + 35.0 
722.0 I + 95.6 
262.4 + 41.3 
462.:91 $116.4 I 417.0 I X 45.9 I 405.:41 X 11.7 I 459.~I i 54.3 
-31. -89.93 + 4.10 + 36.09 + 11. + 7.44 - 5. -17.20 
1,287.4 +228.9 1,155.7 -131.7 1,013.8 -141.9 1,069.9 + 56.1 
18.47彩 + 1.67彩 18.76% + 0.29彩 16.60% -2.16彩 16.09彩 -0.51彩
-2.48彩 -7.95% +0.35彩 + 2.83彩 +1.14% + 1.49彩 -0.53彩 -1.67彩
3,110.0 +148.6 3,092.9 -17.1 2,905.7 -187.2 2,970.3 + 64.6 
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も，対前年比との関係によく反映されている。すなわち各年度の実績を観察
するよりも，当該実績の年度問の変動を観察するほうが，為替差損益の影響
の実態を掴むのに適しているといえる。そこで，本項では，各年度の実績数
値ではなく，前年度との比較差額数値を対象とした分析を試みることにしよ
う。
分析対象とする変数は， 日経 NEEDS財務テープに収録されている財務
諸表掲載項目のうち，為替差損益はもとより，それに開連する正味営業外差
額（営業利益と経常利益との差）， 輸出売上高およぴ原材料費であり，期間
は56年ー57年および57年ー58年である。この期間を調査対象としたのは，表
2から明らかなように，この期間が調査対象期間中，最も為替レートの変動
が激しい期間であることによる。
これらの対象変数と対象期間について，企業利益の変動を規定する要因を
調べてみよう。結果は表3に示されている。
表3 企業利益（経常利益）の変動を規定する要因
＼ 56年ー 57年 57年ー 58年輸出型業界 | 輸入型業界 輸出型業界 I 輸入型業界
為替差損益 -0.874 -:0.966 -0.638 -0.691 (-14.091**) (-19.359**) (-7.475**) (-17.794**) 
輸出売上高 0.203 0.420 (2.556*) (10.815**) 
原材料費 0.327 0.470 (4.305**) (5.505**) 
F 76.136 374.752 36.204 457.925 
(D F) (3,65) (1,27) (2,71) (2,28) 
:R2 0.768 0.930 0.491 0.968 
DW 2.221 1.168 1.961 1.862 
（ ）内はt値 ＊ P<0.01 *P<0.05 で有意
表3の解釈に入るに先立ち，本稿では経常利益の代理変数として，正味営
業外差額を使用していることについて，今少し説明を加えておこう。正味営
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業外差額を用いているのは，直接，経常利益を被説明変数とした場合，経常
利益の算定過程には売上高をはじめとして多くの要因が介入することによ
り，為替差額の影響力が希薄化するため，正味営業外差額をとおして，経常
利益に及ぽす影響を間接的に推測するほうが，為替差額の影響を明確化しう
るとの考えによっている。表2に明らかなように，正味営業外差額は営業利
益と経常利益との差であり，その増減はそれら両者の対前年比変動額の結果
であるため，正味営業外差額の変動を観察することにより，経常利益の推移
を推察することが可能になる。たとえば輸入型業界の場合，昭和57年に正味
営業外差額（損失）が対前年比116億4,000万円に拡大したのは，前年と較べ
て営業利益は60億9,000万円しか減少していないのに，経常利益が177億3,000
万円も減少したことにある。このように，正味営業外差額の変動は経常利益
の動向を推察する有力な指標となりうるのである。
本稿の関心は，為替差額の変動が正味営業外差額の変動に及ぽす影響度で
ある。表3は，為替差額の動向が正味営業外差額の変動を規定する重要な要
因であることを示している。業界により， また期間により， 差はあるもの
の，為替差額の変動は明らかに正味営業外差額の変動に影響を及ぽしてい
る。最も影響度の強いのが， 56-57年の輸入型業界である。そこでは，為替
差損益（正確には，為替差益） 1億円の減少に対して，正味営業外差額（正
確には，正味営業外利益）が0.966億円減少したことを表している。しかも，
調査結果は，為替差額の変動だけで正味営業外差額の変動の93％を説明して
(6) 
いることを示している。これに較べて比較的影響度の弱いのが， 57-58年の
輸出型業界である。そこでは，為替差益1億円の減少に対して，正味営業外
利益が0.638億円減少したことが示されているが，この為替差額の変動は正
(6) 森田優三「新統計概論」（日本評論社 昭和59年）参照。
なお，輸出売上高と原材料費に空白があるのは，それらの変数のF値が小さす
ぎることにより，回帰式から排除されたためである（三宅一郎・中野嘉弘・水野
欽司・山本嘉一郎「SPSS統計パッケージn解析編」（東洋経済新報社昭和55
年） 29頁。 F値は複数の変数の有意性を一括して検定するのに使われる（森田著
参照）。
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味営業外差額の変動の50彩弱しか説明していない。言い換えれば，正味営業
外差額の変動を説甲するかなり有力な因子が他に存在していることになる。
上記の説明を表2にもとづいて補足しておこう。輸入型業界の正味営業外
損失が，昭和57年には， 116億4,000万円に拡大したことを指摘したが，この
ことは同業界の場合， 同年の正味営業外差額の動向が利益減少， 換言すれ
ば，損失傾向であったことを意味している。表3は為替差額の動向がこの傾
向に与かって力があったことを示しているのである。表2によれば，この貢
献額が89億9,300万円に及んだ。すなわち，為替差額が前年度の56年には57
億9,400万円の差益であったのが， 57年には31億9,900万円の損失と，対前年
比損失傾向が89億9,300万円に膨らんだことが，正味営業外差額の損失傾向
に少なからず影響を与え，したがって経常利益177億3,000万円の減少をもた
らす重要な要因となった。
輸出型業界の場合，為替差額およぴ正味営業外差額の変動は，いずれも輸
入型業界のそれら変数の変動に比して，その振幅は著しく小さい。昭和58年
について言えば，正味営業外差額の変動は損失が1億円拡大し，為替差額は
前年度の7,300万円の差益から， 1億3,500万円の差損へと，差損傾向が2億
800万円現れたが， それらはいずれも輸入業界の場合に較べて非常に僅かで
ある。しかし，そのような状況であっても，為替差額の変動が正味営業外差
額の変動の約50形を説明しており，それ故経常利益の変動に一定のインパク
トを与えていることは注目に値する。
表3から次に指摘しうるのは，正味営業外差額の変動ひいては経常利益の
変動が，輸出型業界よりも輸入型業界において，よく説明されている点であ
る。 56-57年期間および57年ー58年期間とも， 90％以上の割合で説明されて
おり， 57年ー58年期間に至っては97％に達している。その上， F値が両期間
(7) 
とも非常に高く，回帰関係が極めて有意であることを示している。
表3から指摘しうる最後の点は，輸出型業界・輸入型業界共， 56年ー57年
(7) 森田前掲著 344頁参照。
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期間のほうが57年ー58年期間より，為替差額の変動が正味営業外差額の変動
ひいては経常利益の変動に及ぽす影響度が強いことである。これは，当該期
間の為替相場の変動が，調査対象期間中，最大であったことによるものと思
われる。
そこで次に生ずる問題は，経常利益の変動にこのような影響を及ぽす為替
差額の変動を惹き起こす原因は何かである。項を変えて，この問題を検討し
よう。
(iv) 為替差額の変動を規定する要因
現行制度上，為替差損益の変動を規定する明確な要因として指摘しうる項
目は輸出売上高以外にない。しかしながら，輸入型業界の場合，原材料費の
(8) 
輸入比率は相当の割合に達するものと推測しうる。為替差損益を従属変数と
し，原材料費と輸入売上高を独立変数とした調査結果は，表4に示されてい
る。
表4 為替差損益の変動を規定する要因
＼ 56年ー 57年 57年ー 58年輸出型業界 I 輸入型業界 輸出型業界 | 輸入型業界
原材料費 -0. 752 (-6.142**) 
輸出売上高 0.335 -0.428 0.378 (2.912**) (-2.464*) (3.461**) 
F 8.479 6.072 11.975 37.729 
(D F) (1,67) (1,27) (1,72) (1,29) 
'R:2 0.099 0.153 0.131 0.550 
DW 1.907 0.896 1.679 1.505 
（ ）内はt値 ＊＊P<0.01 *P<0.05 で有意
(8) このことは，たとえば次項で取り上げる三菱石油の場合，昭和58年の原材料の
金額が，主として，原材料支払資金として調達された外貨建輸入決済手形借入金
の金額と，ほぼ均衡していることからも裏付けられる（三菱石油株式会社第90期
有価証券報告書）。
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企業利益の変動の規定要因ほど明瞭な結果を，表4からは読み取ることは
できない。すなわち，現行制度上，為替差損益の変動に及ぽす影響が強い要
因と考えられる原材料費と輸出売上高の変動をもってしても，為替差損益の
変動を十分には説明しえていないことを表4は示している。それは，いずれ
のケースも， 2つの独立変数の一方しかF検定をパスしておらず，したがっ
て他方はF値が小さいために回帰式から排除されており， F検定をパスした
独立変数についても，相対的な貢献度を示す標準化回帰係数はそれほど高く
なく，言い換えれば，従属変数である為替差損益の変動に及ばす影善の度合
はそれほど高くなく， また当該回帰係数の検定量を表す t値も低く， その
上，独立変数が従属変数である為替差損益の変動を説明しうる力を示す自由
度調整済決定係数R2の値も低いことに硯れている。
そのような結果のもとにおいてでも， ある程度の説明力を示しているの
が， 57-58年の輸入型業界である。同期間の同業界の場合，表4によれば，
他のいずれのケースよりも影響力，影響力の統計検定値，説明力，回帰式へ
の適合性がかなり高い。このことを表2にもとづいて説明すると， 58年は前
年度57年の円安の反動から，円高に向かい，他方，相当の輸入に依存してい
ると思われる原材料費負担が前年度よりも若千少なくなったとはいえ，調査
対象期間中第2位の3,000億円を超えるハイレベルが，円高によって，当該
原材料支払負担が軽減されたことが，前年度の為替差損から為替差益への転
換に貢献した。
このことは，表2の売上高輸出売上高比率と輸出売上高為替差損益比率の
実績欄に示されている数値からも推測しうる。輸出型業界と輸入型業界の間
でこれらの比率に相当の差異があるが，昭和58年の場合，輸出型業界の同比
率は約31％に達するのに， 輸入型業界の同比率は約19％しかない。 ところ
が，輸出売上高為替差掴益比率についてみると，前者は0.13形の差損比率に
対し，後者は0.35形の差益比率である。この差異は，輸入依存率が裔いこと
が予想される輸入型業界における原材料支払負担の円高による軽減によって
もたらされているものと推測することができる。
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さて，以上で業界別開示実態の分析を終えたので，次に，企業別分析に移
ろう。
(2) 企業別開示実態分析
調査会社全社を対象として，調査対象期間中，為替相場が最も激しい変動
を示した昭和57年を取り上げて，輸出型業界，輸入型業界それぞれにおける
(9) 
為替差損益計上会社上位10社を示したのが表5である。
表5 業界別為替差損益上位10社
5-1 輸出型業界為替差益上位10社（昭和57年）
順位 I 会 社 名 1 金額（単位百万円）
1 富 士 通 3,277 
2 本田技研工業 3,134 
3 日産自動車 1,342 
4 リ コ 788 
5 T D K 755 
6 沖電気工業 578 
7 日本エヌ・シー・アール 374 
8 マキク電機製作所 371 ， 日 本 無 線 330 
10 ク ラ リ オン 284 
5-2 輸入型業界為替差損上位10社（昭和57年）
順位 I 会 社 名 1 金額（単位百万円）
1 菱 石 油 25,070 
2 新日本製鉄 20,526 
3 コスモ石油 15,190 
4 興 亜 石 油 11,552 
5 日 本 石 油 10,964 
6 JI 崎 製 鉄 9,715 
7 日 本 鋼 管 9,562 
8 昭和シェル石油 9,005 ， 富 士 興 産 8,786 
10 住友金属工業 7,560 
(9) この分類は，関西大学情報処理センクーのソートプログラムを利用した。
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表6 企業別為替
6-1 富士通（輸出型企業為替差益第1位会社（昭和57年））
昭和53年 昭和54年 昭和55年 昭和56年
項 目
実績 1対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比実績
円相場（円） I 210.441 219.141↓ 8.71 226.74↓ 7.61 220.541↑ 6.2 
営業利益 239 
21263 5 
-16 
3384 1 
+158 
43265 4 
+ 84 
経常利益 135 + 30 +169 -10 
差額 104 I 58 X 46. 
+ 427 1 
X 11 141 t 94 
為替差損益 ー 19. - 6 + 13 + 27 -42 -63 
輸出売上高 475 645 +170 794 +149 816 + 22 
上売上高高輸比出売率 12% 15% + 3% 16% + 1% 14% - 2% 
輸替差出売損上益高比為率 - 4% - 1% + 3彩 + 3% + 4% - 5% - 8% 
原材料費 1,729 1,560 -169 1,846 +286 2,140 +294 
〔注〕符号の意味は表2と同じ
6-2 三菱石油（輸入型企業為替差損第1位会社（昭和57年））
-------・ 
昭和53年 昭和54年 昭和55年 昭和56年
項 目
実績 1対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比実績
円相場（円） I 210.441 219.141↓ 8.71 226.74↓ 7.61 220.541↑ 6.2 
営業利益 116 -24 -140 
71289 0 
+753 
115 4 
-724 
経常利益 213 53 -160 +127 -66 
差 額ー 97 -77 $ 20 
-25489 8 
t 626 -109 X 660 
為替差損益 ＋239 +193 -46 -481 +534 +822 
輸出売上高 - 285 285 328 + 43 
売上上高高輸比出率売 - 3% 3% 2% - 1彩
輸替差出売損上益高比為率
| 
-101% +163彩 +264% --I 9-101% 
原材料費 3,636 3,066 -570 5,495 +2,429 7,177 +1,682 
〔注〕 符号の意味は表2と同じ
為替差額の開示実態と為替差損益が企業利益に及ぼす影響(2)（松尾） （267)11 
差損益の推移
（単位億円）
昭和57年 昭和58年 昭和59年 昭和60年
実績 1対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比
249.081↓28.54 ¥ 237.511↑11.57 ¥ 237.521↓ 0.011 238.541↓ 1.02 
533 + 68 707 +174 907 +200 11,268 +361 
500 +176 630 +130 793 +163 1,176 +383 
33 Xl08 
+ 73 7 3 44 ゜
114 
-$ 372  
I+:~ 
X 22 
+ 33 + 75 -39 + 79 
1,119 +303 1,892 +773 2,196 +304 3,127 +931 
17% + 3彩 23彩 + 6彩 22% - 1% 24彩 + 2劣
+ 3% + 8彩 + 2彩 - 1彩 - 2彩 - 4彩 + 1彩 + 3彩
2,455 +315 2,963 +508 3,856. +893 5,570 +1,714 
（単位億円）
昭和57年 昭和58年 昭和59年 昭和60年
実績 I対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比 実績 1対前年比
249.081↓28.541 237.511↑11.571 237.52¥↓ 0.01 I 238.541↓ 1.02 
321 +316 
I 
576 I +255 I 206 -370 -2383  
+ 27 
-449 -563 201 +650 -16 -217 -72 
770 
-$ 8789 5 
375 X395 | + 242 5 X153 -3284 1 l 99 
-251 + 36 +287 + 9 -129 
377 + 48 391 + 14 319 -72 324 + 5 
3彩 + 1彩 3彩 0% 3% 0% 3彩 0彩
-67彩 -331% + 9% + 76彩 + 14彩 + 5% -26% -40彩
7,043 -133彩 6,646 -397 5,895 -751 5,783 -112 
l 
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同年は為替相場が，調査対象期間中，最大の下げ幅を記録した年である。
輸出型業界は差益を得，輸入型業界は差損を被っている。したがって，表5
は輸出型業界については，差益計上上位10社，輸入型業界については，差損
計上上位10社を示している。差益計上，差損計上それぞれについて，第一位
会社（富士通と三菱石油）の為替差額の推移を表2と同様の形式で示したの
が表6である。
表6から富士通・三菱石油両社に共通して明らかなことは，正味営業外損
益の動向と為替差損益の動向が完全に一致していること， およぴ対象期間
中，最大の為替相場下落幅を記録した昭和57年には，対前年度比正味営業外
損益が最も激しく変動し，その変動に為替差損益の変動が少なからず影響を
及ぼしてる点である。
正味営業外損失縮小傾向，逆に言えば，利益化への傾向の場合には，為替
差益が計上されており，正味営業外利益縮小傾向，逆に言えば，損失化への
傾向の場合には，為替差損が計上されている。そのうえ，正味営業外損益の
縮小・拡大傾向がピークに達したのが，両社共昭和57年である。しかも，そ
の傾向は正反対の方向を向いている。円安のもとで，正味営業外損益につい
て，輸出型企業の富士通は，調査対象期間中，最大の損失縮小傾向すなわち
利益化傾向を示し，輸入型企業である三菱石油は，最大の損失拡大傾向を示
している。正味営業外損益における両社のこのような傾向に，為替差損益が
相当の影響を及ぼしているのである。
富士通では，前年度と較べて， 68億円の営業利益の延びに対して，経常利
益は176億円も増大し，その結果，前年度には141億円も存在した正味営業外
損失が， 33億円に減少し，したがって 108億円の正味営業外損失の減少とい
う，調査対象期間のなかで最大の正味営業外損益の変動を記録している。為
替差額の変動がこの減少に貢献したものと推測しうる。 57年には，対前年比
75億円の為替差益傾向を示しているのである。
他方，三菱石油の場合，富士通とは対照的に，調査対象期間中最大の正味
営業外損失を記録している。前年には 109億円計上していた正味営業外利益
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が， 57年には，逆に， 770億円の損失を計上し， その結果として，前年と較
べて，損失拡大傾向が 879億円に達した。この傾向の重大な一因として，為
替差損を指摘しうる。 785億円の為替差損の傾向が硯れているのである。そ
れは前年と比較するとき，あまりにも対照的である。前年には，逆に， 660 
億円の正味営業外損失縮小傾向が生じ，それに対して， 為替差益傾向が822
億円生じていた。このことからも，為替差損益の動向が，正味営業外損益の
変動，したがって経常利益の変動に重要な影響を及ぼしていると結論づける
ことができる。
富士通・三菱石油両社に関する以上の結論は，これら両社が所属する電気
通信機業界およぴ石油業界について，輸出型業界，輸入型業界について試み
たのと同様の分析結果を示した表7からも明らかである。
表7 企業利益（経常利益）の変動を規定する要因
¥ 56年ー 57年 57年ー 58年
電気通信機業界i石油業界 電気通信機業界 I石油業界
為替差損益I―1.197 1 ―1.007 
(-18.890**) I < ~38.417**) 
輸出売上高
原材料費
F 
(D F) 
'R:2 
DW 
0.236 
(3.727**) 
545.488 
(2,10) 
0.989 
2.092 
0.319 
(12.186**) 
751.811 
(2, 2) 
0.997 
2.289 
0.914 
(7.127**) 
50.791 
(1,10) 
0.819 
1.850 
（ ）内はt値 ＊ P<0.01 *P<0.05 で有意
-0.920 
(-4.055*) 
16.447 
(1, 3) 
0.794 
1.833 
表7は， 57-58年と較べて56年ー57年の方が，富士通が所属する電気通信
機業界および三菱石油が所属する石油業界ともに，為替差額が企業利益に及
ぼした影響が相当強いことをはっきりと示している。影響力を示す標準化回
帰係数およぴ当該係数の検定値が高く，影響力が強いことを示しており， F
値が両業界ともに非常に高く，回帰関係が極めて有意であることを示してい
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る。また，自由度調整済決定係数が99彩に達しており，ほぼ完壁に企業利益
の変動を説明しているといいうる。
では，為替差損益の変動はどのような要因によって規定されるのか。表6
から，富士通については，輸出売上高が年々増大していること，
売上高輸出売上高比率もそれに応じて増大し，昭和60年には， 53年の倍の24
％に達していること，•他方，三菱石油については，高い輸入依存率が予想さ
れる原材料費が， 57年には， 7,000億円を超えていることに求めることがで
それだけでは，為替差損益変動要因を十分に説明しえている
とはいいえない。現行会計制度のもとで為替差損益の変動要因を分析するの
に，他にどのような情報が開示されているのであろうか。次に，
したがって
きる。 しかし，
この問題を
検討しよう。
(3) 現行制度による開示
第2節では，硯行の「外貨建等会計処理基準」にもとづいて，為替変動が
企業会計に及ぽす影響が開示されるケースを整理した。そのほか硯行「財務
諸表規則」は，外貨建資産および負債は，その金額が重要でない場合を除い
その旨および外貨による金額の注記を義務づけている。これらの規定に
三菱石油は前項で取り上げた年度の有価証券報告書における財
務諸表の注記事項として，下記の外貨建資産および負債に関する情報を開示
て，
もとづいて，
している。
硯金及び預金
売掛金
関係会社受取手形及び売掛金
有価証券
短期貸付金
未収入金
関．係会社株式
長期貸付金
関係会社長期貸付金
外貨建金額
19千ボンド
10,077千＄
674千＄
5,809千＄
1千ボンド
162千＄
48千＄
2千ボンド
3,990千＄
38,350千;:;-)
貸借対照表計上額
8百万円
2,427 
162 
1,195 
1 
39 
12 
1 
2,364 
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（投資その他の資産）
そ の他
支払手形
買掛金
関係会社買掛金
短期借入金
輸入決済手形借入金
1年以内に償還予定の社債
設備関係未払金
????? ?
?
??
入
????
??
?ー ）???
?ー??ェ??
?
?????
??????
?
????? ??????????
?? ??????????
?????????
?
?
?
?
，?
? ?
???? ?
??
165 
6,597 
31,048 
10,387 
9,073 
172,649 
1,418 
24 
2,158 
5 
7,793 
74,478 
このほか注記事項として，外貨建短期金銭債権債務の換算方法（決算日レ
トー）， 外貨建長期金銭債権債務については発生時レートによる円換算額，
決算時レートによる円換算額および両者の差額としての換算差損益，および
決算日レートが開示されていることにより，為替差損益の源泉を把握するこ
とが相当可能になる。
しかしながら，すべての企業がこれ程詳細に注記しているわけではない。
むしろ， その数は少ない。したがって，
とが難しく，統計的分析に堪ええない。
そこでは為替差損益の源泉を辿るこ
三菱石油の開示でも十分であるわけではなく， たとえば輸入原材料の割合
等，改善の余地は残されている。
更に，海外活動が企業経営において重要な比重を占める今日，海外活動事
項を一括して独立開示することを求めるような制度の改善をも必要とするで
あろう。
ところが，最近の調査によれば，為替変動の影響額の利益計上を回避しよ
うとする実態が報告されている。この調査は， 日本公認会計士協会が昭和59
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年1月18日付で公表した「外貨建短期金銭債権債務に関する当面の監査上の
(10)＇ 
取扱いについて」において，外貨建短期金銭債権債務の換算に「取得時レー
ト法」（外貨建短期金銭債権債務につき，決算時における円換算額として取得時又は発
生時の為替相場による円換算額を付し，決算時の為替相場による円換算額及び換算差額
を財務諸表に注記する方法）の採用を監査上妥当なものとして認めることを決
(11) 
定したのを受けて実施されたものである。
調査は，昭和60年6月30日硯在の東京証券取引所上場会社1,454社を対象
に，昭和59年3月31日から昭和60年3月31日までの決算期に係る有価証券報
告書に開示されている「重要な会計方針」について行われている。 その結
果，前掲の表5-2「輸入型業界為替差損上位10社」に掲載されている10社
(12) 
全社が， 取得時レート法を採用していることが報告されている。 したがっ
て，表6-2に示されている三菱石油の昭和60年の為替差損益には，外貨建
短期金銭債権債務に係わる為替換算損益が合まれていないことになる。
日本公認会計士協会の「取扱い」は，現行のわが国外貨会計基準が，為替
変動の暫定的影薔を認識・開示するとの方針の採用に際して示した「為替相
場の変動によって生じた換算差額が不確実なものであるという考え方を考慮
すれば，本基準によって算出された換算差額については，これを確定的な利
益として駆識するかどうかに関して別途の考慮を必要とする場合もあろう。」
との前文を受けて， 「為替相場が短期的にも著しく不規則な変動をしている
(13) 
実情」に鑑みて採られた措置である。
このような措置の妥当性には，硯行「基準」が支持する開示主義に照らし
て疑問がある。変動相場制のもとで，為替差額が発生するのは常態である。
(10) 日本公認会計士協会監査第一委員会「外貨建短期金銭債権債務に関する当面の
監査上の取扱いについて」日本公認会計士協会「JICPANEWS」第337号1984年
2月号。
(11) 新井武広「外貨建短期金銭債権債務に係る期末換算基準としての取得時レート
法採用状況について」東京証券取引所「証券」昭和60年9月号。
(12) 新井稿同上稿 64頁。
(13) 日本公認会計士協会監査第一委員会前掲稿 36頁。
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そのような環境のもとで活動する企業の実態を開示することを目的として，
為替変動による影響をできるかぎり財務諸表上に開示させることに「基準」
の狙いがあるものと思われる。取得時レート法の採用は， 「基準」の狙いと
は逆に，円高が進行する今日，為替変動の影響額の利益計上を回避した為替
換算損益を累積的に増大させることを意味している。この措置の是非は，外
貨換算会計の根幹に係わる重大な問題を卒んでいる。たとえ外貨建短期金銭
債権債務に係わる為替換算損益に関する問題であるにせよ，為替変動による
影響を利益として認識するに際して，確定的なものに限定するかどうかは，
外貨換算会計において取引日レートを採用するのか決算日レートを採用する
のかという，基本的に換算方法の選択に係わる問題であり，それは現行制度
における原価主義会計休系との整合性に関係し，それ故会計上の利益にどの
ような役割を期待するのかという，会計利益情報に寄せる役割期待にまでも
及ぶからである。
しかしながら，ディスクロージャーの重要性が叫ばれる昨今，企業におけ
る海外活動の成果の開示を会計測定問題とは切り離して考えることにも意味
はあろう。
4. おわりに
わが国企業の経営にとって，海外活動の占めるウェイトがますます高まる
傾向にある今日，為替差損益が企業利益に及ぼす影響に関する情報は，情報
利用者にとって著しく重要である。
硯行会計制度は，企業財務内容に関して，企業が所有する経済的資源の状
態とその変動に関する源泉を形態別に開示することに重きを置いて，企業活
動内容を機能別に開示することを軽視している。情報利用者は，当該企業が
所有する資源の種類，量およびその変動の形態のみならず，いかなる活動に
よって資源に変動が生じているのか，という点にも関心を寄せているはずで
ある。利用者のこのような関心は，現代の企業が，究極的には，生産・販売
活動による業績の拡大を意図しながら，その目的の達成のために，取扱品目
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の多様化，研究開発活動の促進，海外戦略の推進，社会関連活動の充実等を
積極的に展開していることによって， ョリー層高められる。
セグメント情報開示への要求は，情報利用者のこのような動機に支えられ
た必然的帰結である。同じことは，企業の海外活動に関する情報についても
該当する。為替リスクを回避する種々の方策を模索しながらも，海外活動を
高めることなくして，企業の発展を望み得ないのが，現代のわが国企業が置
かれている環境である。そのような状況のもとでは，企業の悔外活動に関す
る情報開示の充実は不可欠であり，そのための制度の整備が待たれるところ
である。
